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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017
for Dynatest Finance ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 29.06.2018

Direktion

Christian Mgller Christensen
direktgr
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Dynatest Finance ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Dynatest Finance ApS for regnskabsaret 01.01.2017
- 31.12.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 29.06.2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jens Sejer Pedersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne14986
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Hovedtal

Nettoomsaetning

Bruttoresultat

Driftsresultat

Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Samlede aktiver

Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital inkl. minoriteter

Gennemsnitligt antal medarbejdere (stk.)

Nggletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)
Egenkapitalens forrentning (%)
Soliditetsgrad (%)

Nettoomsaetning pr. medarbejder

2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
135.239 115.192 155.400 0
39.095 23.995 37.315 0
(14.335) (53.679) (35.807) (65)
(5.761) (4.908) (6.433) 30
(20.052) (49.498) (41.667) (68)
126.375 116.123 109.376 106.310
4.321 7.139 22.844 19.658
21.007 34.505 10.983 51.654
125 155 144 N/A
28,9 20,8 24,0 -
(14,8) (43,0) (26,8) -
(72,2) (217,6) (133,0) (0,1)
16,6 29,7 10,0 48,6
1.081,9 743,2 1.079,2 -

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

“Anbefalinger & Nggletal 2010".

Nggletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Nettoomsaetning pr. medarbejder

Beregningsformel

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital inkl. minoriteter

Egenkapital inkl. minoriteter x 100

Samlede aktiver

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning pr. medarbejder

Nggletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Virksomhedens forrentning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.

Virksomhedens produktivitet
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabet er stiftet den 24. september 2014, og har efterfglgende erhvervet aktiemajoriteten i Dynatest
Holding ApS. Selskabet har ikke andre aktiviteter end denne kapitalbesiddelse. Dynatest Holding ApS er
stiftet i 2014, og har efterfglgende erhvervet aktiemajoriteten i Dynatest International A/S der er holding-
selskab for en reekke selskaber i Dynatest International-gruppen. Koncernregnskabet omfatter saledes regn-
skab for Dynatest International-gruppen, og de to overliggende ejerselskaber Dynatest Finance ApS og Dy-
natest Holding ApS.

Dynatest International-gruppen er en ledende international udbyder af konsulentydelser samt salg af udstyr
indenfor planleegning og vedligeholdelse af belaegning pa veje, i lufthavne mv.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Koncernen

2017 har vaeret et turn-around ar for koncernens aktiviteter. Koncernen forventede i 2017 et mindre drifts-
overskud, som ikke blev realiseret grundet en lavere omsaetning end forventet. Selv om forventningerne ikke
blev indfriet, har den gennemfgrte turn-around haft en stor positiv indvirkning pa den gkonomiske udvikling
i 2017, som er forbedret vaesentligt i forhold til 2016.

Desuden afspejler 2017 ikke en normal driftsmaessig udvikling, da mange turn-around aktiviteter har pdvirket
omkostninger, salg, produktivitet og rentabilitet. Koncernens forretningsplatform er nu tilrettet til det nuvee-
rende aktivitetsniveau og er klar til at understgtte vaekstplanerne for koncernen i de kommende 3r.

Dynatest-brandet er fortsat hgjt vaerdsat af markedet, og af vores kunder, og sdledes er koncernen fortsat i
stand til at tiltraekke vigtige ordrer over hele verden indenfor alle vores forretningsomrader.

Koncernens Forsknings & Udviklings-aktiviteter (F&U) inden for udstyr og software, der forventes at forbedre
vores salgsmuligheder inden for belzegningsanalyse, er fortsat i 2017 (se note 7). Projekterne finansieres af
positiv driftsindtjening og Innovationsfonden. Et projekt blev faerdiggjort i 2017 og er nu sat i drift, og yder-
ligere to projekter forventes afsluttet i 2018.

Koncernen har i Igbet af 2017 vaeret styret af en teet likviditetshdndtering finansieret af ordinaere og midler-
tidige kreditfaciliteter i Sydbank samt aktivitetsrelaterede garantier fra Danske Eksportkreditagentur (EKF).
Koncernen opndede i 2016 en kapitaltilfgrsel fra koncernens ultimative ejere Blue Equity til deekning af det
store tab i 2016 oqg til at sikre den daglige drift i 2017. Der har ikke vaeret behov for yderligere kapitaltilfgrsel
i 2017.

I januar 2017 investerede Investeringsfond for Udviklingslande ("IFU") i koncernens sydamerikanske aktivi-
teter, hvilket bidrog med en pengestrgm pa 12,5 mio. DKK, samt yderligere mulighed for at investere 2,5
mio. kr.
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Ledelsesberetning

Moderselskabet

Dynatest International-gruppens driftsaktiviteter har jeevnfgr foranstdende beskrivelse i regnskabsaret 2017
veeret underskudsgivende. Som fglge heraf er veerdien af selskabets kapitalandele i Dynatest International-
gruppen (Dynatest Holding ApS) og udlan til samme nedskrevet til genindvindingsvaerdi, idet denne vurderes
lavere end oprindelig kostpris.

Genindvindingsvaerdien er fastsat til den forholdsmaessige andel af egenkapitalen i Dynatest International
A/S pr. 31. december 2017, som kapitalandelene repraesenterer, idet der ikke eksisterer et likvidt marked
for salg af kapitalandele i Dynatest International A/S (Dynatest Holding ApS). Dynatest International A/S har
samlet set, vaeret underskudgivende til og med regnskabsaret 2017, og forventer profitabel drift forventes i
regnskabsdret 2018. Denne pavirkes af at den implementererede plan for at opna profitabel drift forlgber
som forventet Den fremtidige drift samt tilstraekkeligheden af koncernens finansieringsgrundlag.

Disse forhold pavirker muligheden for at beregne en kapitalvaerdi af selskabet, og genindvindingsvaerdien
kapitalandele og udldn i tilknyttede virksomheder er derfor estimeret til den forholdsmaessige andel af akti-
verne i Dynatest Holding ApS og underliggende selskaber pr. 31. december 2017, som kapitalandelene og
udl@net repraesenterer. Genindvindingsvaerdien af kapitalandelene og udldnet, er sdledes er baseret pa sken,
som ledelsen anser for forsvarlige og realistiske, men som i sagens natur er usikre. Nedskrivningen udggr
(21,0) mio. kr., og arets resultat udggr herefter (19,7) mio kr. Pr. 31.12.2017 udggr moderselskabets
egenkapital 13,3 mio. kr.

Selskabet besidder pr. 31. december 2017 likvide beholdninger 0,1 mio. kr. og er overvejende finansieret
ved ansvarligt 13n fra selskabets ultimative hovedaktionaer, hvilken geeld forfalder til betailing i 2022, hvorfor

selskabet vurderes at have det tilstreekkelige finansieringsgrundlag til at fortsaette sine aktiviteter.
Vaesentlige forudsaetninger og usikre faktorer

Ved udarbejdelsen af selskabet arsrapport er det ngdvendigt, at ledelsen i overensstemmelse med lovgiv-
ningens bestemmeler, foretager en raekke regnskabsmaessige vurderinger og skgn, der danner grundlag for
drsrapporten.

De af ledelsen udgvede regnskabsmaessige vurderinger og skgn, som seerligt relaterer sig til tilstraekkelighe-
den af koncernens finansieringsgrundlag, samt vaerdien af kapitalandele og udI&n i tilknyttede virksomheder
i moderselskabsregnskabet, er beskrevet i note 1 til koncernregnskabet og note 1 til rsregnskabet, samt i
afsnittet “Ledelsens vaesentligste regnskabsmaessige vurderinger og skgn” under anvendt regnskabspraksis.
Sadanne vurderinger og skgn foretages ud fra forudsaetninger som ledelsen anser for forsvarlige og realisti-
ske, men som i sagens natur er usikre.
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Ledelsesberetning

Forventninger til fremtiden

Den betydelige vaekst i aktiviteter og indtjening, der blev realiseret i 2017, forventes at fortseette i 2018.
2018 forventes at levere en toplinevaekst sammen med et positivt driftsresultat og positive pengestrgmme
fra driften. Ordreindgangen og den gkonomiske udvikling i 1. kvartal og efterfslgende maneder indikerer,
at de budgetterede mal for 2018 er realistiske.

Den forventede positive pengestrgm fra driften forventes investeret i koncernens udviklingsaktiviteter og
anlaegsaktiver for at opretholde en baeredygtig platform og portefglje af anlaegsaktiver for at understgtte
koncernens langsigtede rentabilitet og udvikling. Desuden forventes investeringerne at abne nye markeds-
muligheder.

Meget af finansieringen af salgsaktiviteter i 2018 vil blive genereret fra driftsindtjeningen. Strukturen for
koncernens kreditfaciliteter med Sydbank og EKF forventes opretholdt, som finansieringsgrundlag. Likviditet
fra driften kombineret med forventede finansieringsmuligheder fra vores finansielle partnere, anses for at
veere tilstraekkelig likviditet til at daekke behovet for finansiering i 2018. Desuden vil en udbetaling af skat-
teveerdien af afholdte F&U omkostninger under F&U-skattegodtggrelsesordningen svarende til godtggrel-
sesstrukturen opndet i i 2017 tilfgje likviditet til finansiering af de planlagte aktiviteter i 2018.

Baseret herp3, er det ledelsens vurdering, at koncern- og moderselskabsregnskabet for regnskabsaret 2017
afleegges under forudsaetning om going concern.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2017

2017 2016

Note kr. t.kr.

Nettoomsaetning 135.239.284 115.192
Produktionsomkostninger 2 (96.144.174) (91.197)

Bruttoresultat 39.095.110 23.995

Andre driftsomkostninger (106.508) 0
Distributionsomkostninger 2 (6.484.671) (10.964)
Administrationsomkostninger 2 (46.838.965) (66.710)
Driftsresultat (14.335.034) (53.679)

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder (18.564) 358

Andre finansielle indtaegter 3 68.104 138
Andre finansielle omkostninger 4 (5.810.611) (5.404)
Resultat fgr skat (20.096.105) (58.587)
Skat af drets resultat 5 44.325 9.089
Arets resultat 6 (20.051.780) (49.498)
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Koncernens balance pr. 31.12.2017

2017 2016

Note kr. t.kr.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter 3.623.445 4.630
Goodwill 0 0
Udviklingsprojekter under udfgrelse 24.207.615 13.511
Immaterielle anlaegsaktiver 7 27.831.060 18.141
Grunde og bygninger 156.031 177
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 29.765.767 34.165
Materielle anlaegsaktiver 8 29.921.798 34.342
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.111.793 3.131
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 0 0
Deposita 691.225 695
Finansielle anlaegsaktiver 9 3.803.018 3.826
Anlaegsaktiver 61.555.876 56.309
Ravarer og hjaelpematerialer 19.379.461 12.445
Aktiver bestemt for salg 2.204.148 2.504
Forudbetalinger for varer 83.055 956
Varebeholdninger 21.666.664 15.905
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 22.732.848 25.345
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 11 8.756.066 5.182
Andre tilgodehavender 3.670 15
Tilgodehavende selskabsskat 1.515.586 4.406
Periodeafgransningsposter 12 2.869.082 2.790
Tilgodehavender 35.877.252 37.738
Likvide beholdninger 7.275.404 6.171
Omsaetningsaktiver 64.819.320 59.814

Aktiver 126.375.196 116.123
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Koncernens balance pr. 31.12.2017
2017 2016

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.100.000 1.100
Overfgrt overskud eller underskud 20.219.466 32.020
Ege_nkap_utal tilhgrende moderselskabets 21.319.466 33.120
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser (312.777) 1.385
Egenkapital 21.006.689 34.505
Udskudt skat 13 1.595.000 0
Andre hensatte forpligtelser 719.566 611
Hensatte forpligtelser 2.314.566 611
Bankgeeld 2.539.515 4.760
Finansielle leasingforpligtelser 11.549.566 0
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 4.967.357 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 132.236 456
Anden geeld 1.597.179 1.990
Periodeafgransningsposter 14 7.578.236 4.822
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 28.364.089 12.028
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 15 4.451.588 2.183
Bankgeeld 32.799.283 35.554
Modtagne forudbetalinger fra kunder 3.427.486 6.315
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 11 0 620
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19.399.272 9.506
Skyldig selskabsskat 778.188 415
Anden geeld 13.834.035 14.386
Kortfristede gaeldsforpligtelser 74.689.852 68.979
Geaeldsforpligtelser 103.053.941 81.007
Passiver 126.375.196 116.123
Going concern 1
Associerede virksomheder 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 17

Dattervirksomheder

18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2017

Overfort Egenkapital
overskud tilhgrende
Virksom- eller minoritets-
hedskapital underskud interesser Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.100.000 31.905.259 1.384.761 34.390.020
Kapitalforhgjelse 0 0 2.516.667 2.516.667
Valutakursreguleringer 0 (1.075.644) 244.093 (831.551)
@vrige . 0 8.077.807 (3.094.474) 4.983.333
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 (18.687.956) (1.363.824) (20.051.780)
Egenkapital ultimo 1.100.000 20.219.466 (312.777) 21.006.689
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2017

2017 2016
Note kr. t.kr.
Driftsresultat (14.335.034) (53.681)
Af- og nedskrivninger 5.909.103 7.519
Andre hensatte forpligtelser 108.996 (1.676)
Andringer i arbejdskapital 16 93.670 2.816
Pengestremme vedrgrende primaer drift (8.223.265) (45.022)
Modtagne finansielle indtaegter 68.104 138
Betalte finansielle omkostninger (5.810.611) (5.401)
Refunderet/(betalt) selskabsskat 5.328.928 7.447
Pengestremme vedrgrende drift (8.636.844) (42.838)
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (10.698.748) (9.186)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (4.320.918) (7.139)
Salg af materielle anlaagsaktiver 1.546.103 2.767
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (2.997) (11)
Pengestremme vedrgrende investeringer (13.476.560) (13.569)
Optagelse af 1&n 4.002.541 4.173
Indgaelse af leasingforpligtelser 16.000.000 0
Afdrag pa leasingforpligtelser (1.529.108) 0
Kontant kapitalforhgjelse 7.500.000 73.000
Pengestromme vedrgrende finansiering 25.973.433 77.173
FEndring i likvider 3.860.029 20.766
Likvider primo (29.383.908) (50.150)
Likvider ultimo (25.523.879) (29.384)
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 7.275.404 6.171
Kortfristet geeld til banker (32.799.283) (35.555)
Likvider ultimo (25.523.879) (29.384)
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Koncernens noter

1. Going concern

Som beskrevet i ledelsesberetningen og i anvendt regnskabspraksis (afsnittet om “Ledelsens vaesentligste
regnskabsmaessige vurderinger og skgn”), hvortil vi henviser, forventes de planlagte aktiviteter for 2018 at
generere et positivt EBITDA. Baseret pa dette, samt de forventede finansieringsmuligheder fra koncernens
finansielle partnere, vurderer ledelsen, at koncenen har tilstraekkelige finansielle ressourcer til at finansiere
de planlagte aktiviteter i 2018.

Koncern- og moderselskabsregnskabet for regnskabsadret 2017 er som fglge heraf aflagt under forudsaetning
om going concern. De planlagte aktiviteter er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen vurdere som fornuf-
tige og realistikse, men som i sagens natur indeholder et element af usikkerhed.

2017 2016
kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 59.497.925 72.327
Pensioner 1.872.528 2.480
Andre omkostninger til social sikring 7.154.138 8.294
Andre personaleomkostninger 839.186 1.307
69.363.777 84.408
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 125 155
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2017 2016
kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 4.903.000 4.432
4.903.000 4.432
2017 2016
kr. t.kr.

3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 2.161 6
Valutakursreguleringer 65.943 132

68.104 138
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2017 2016
kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 1.979.239 4.406
Valutakursreguleringer 3.831.372 998
5.810.611 5.404
2017 2016
kr. t.kr.
5. Skat af arets resultat
Aktuel skat (987.297) (3.985)
/ndring af udskudt skat 1.595.000 (35)
Regulering vedrgrende tidligere ar (652.028) (5.069)
(44.325) (9.089)
2017 2016
kr. t.kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (18.687.956) (47.534)
Minoritetsinteressers andel af resultatet (1.363.824) (1.964)
(20.051.780) (49.498)
Faerdig- Udviklings-
gjorte projekter
udviklings- under
projekter Goodwill udfgrelse
kr. kr. kr.
7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 8.614.701 4.706.672 13.510.797
Tilgange 1.930 0 10.696.818
Kostpris ultimo 8.616.631 4.706.672 24.207.615
Af- og nedskrivninger primo (3.984.790) (4.706.672)
Arets afskrivninger (1.008.396) 0
Af- og nedskrivninger ultimo (4.993.186) (4.706.672)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 3.623.445 0 24.207.615

Igangvaerende udviklingsprojekter bestar af 4 projekter. 2 projekter relateret til udvikling af nyt udstyr og
2 projekter relateret til nye analyse- og software vaerktgjer. Med virkning fra 1. januar 2018 er et software
vaerktgj med en bogfert veerdi pd 1,8 mio. kr. taget i brug. Senere i 2018 vil ny software relateret til
h&ndtering af data og analyser blive taget i brug.

Det vaesentligste projekt, der omfatter naesten halvdelen af de aktiverede omkostninger relaterer sig til
"Dynatest RAPTOR, - rolling weight defelctometer, measuring continous bearing capacity movements at
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normal driving speed”, Dette projekt, som vil blive ibrugtaget i 2018, er delvist finansieret af Innovations-
fonden.

Igangvaerende udviklingsprojekter vil, ndr disse er afsluttet, bidrage til hurtigere og bedre analyser, og
derved reducere omkostningerne pr. analyseret kilometer vejbelaegning vaesentligt. De nye produkter vil
tillige tilfere Dynatest konkurrencemaessige fordele og forventes at resultere i en arlig ggning af omsaetnin-
gen.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter bestar af projekter afsluttet i 2015 og tidligere. Omsaetning og indtjening
har siden markedsfgringen af disse produkter vaeret pd niveau med de budgetterede forventninger og giver
derfor ikke indikation p& nedskrivningsbehov.

Andre

anlaeg,

drifts-

Grunde og materiel og

bygninger inventar

kr. kr.

8. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 177.271 62.035.897
Valutakursreguleringer (21.240) (4.186.353)
Tilgange 0 4.320.917
Afgange 0 (2.360.497)
Kostpris ultimo 156.031 59.809.964
Af- og nedskrivninger primo 0 (27.870.332)
Valutakursreguleringer 0 1.871.406
Arets afskrivninger 0 (4.900.707)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 855.436
Af- og nedskrivninger ultimo 0 (30.044.197)
Regnskabsmeaessig vaerdi ultimo 156.031 29.765.767
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Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og
virk- kapital-
somheder andele Deposita
kr. kr. kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 2.351.511 1.110.000 694.222
Afgange 0 0 (2.997)
Kostpris ultimo 2.351.511 1.110.000 691.225
Opskrivninger primo 778.846
Andel af 3rets resultat (18.564)
Opskrivninger ultimo 760.282
Nedskrivninger primo (1.110.000) 0
Nedskrivninger ultimo (1.110.000)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 3.111.793 0 691.225
Ejer-
andel
Hjemsted %
10. Associerede virksomheder
Dynatest Asia-Pacific Sd. Bhd Malaysia 50,0
Dynatest Africa Ltd. Sydafrika 50,0
2017 2016
kr. t.kr.
11. Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 8.756.066 11.443
Foretagne acontofaktureringer 0 (6.881)
Overfgrt til gaeldsforpligtelser 0 620
8.756.066 5.182

12. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.
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13. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver
Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Beveaegelser i aret
Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

14. Periodeafgransningsposter

2017
kr.

6.123.000
1.145.660
(1.714.000)
(3.959.660)

1.595.000

1.595.000

1.595.000

Selskabet har modtaget offentligt tilskud til delvis finansiering af et igangvaerende udviklingsprojekt. Det
modtagne tilskud vil blive indtaegtsfert i takt med afskrivning af omkostninger til udviklingsprojektet, nar

dette er afsluttet og ibrugtaget.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2017 2016 2017 efter 5 &r
kr. t.kr. kr. kr.
15. Langfristede
geldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 0 244 0
Bankgeeld 1.530.252 1.777 2.539.515
Finansielle
leasingforpligtelser 2.921.336 0 11.549.566 0
Gae'ld til kreditinstitutter i 0 0 4.967.357 3.330.000
ovrigt
Modtagne forudbetalinger 0 0 132.236 0
fra kunder
Anden geeld 0 162 1.597.179 0
Periodeafgransningsposter 0 0 7.578.236 4.800.000
4.451.588 2.183 28.364.089 8.130.000
2017 2016
kr. t.kr.
16. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger (6.060.912) 210
/ndring i tilgodehavender 464.134 6.893
/ndring i leverandgrgaeld mv. 5.690.448 (4.287)
93.670 2.816
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17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dynatest International A/S har afgivet stgtteerklaering overfor Dynatest UK Ltd., Dynatest New Zeeland Ltd.
og Dynatest Denmark A/S.

Dynatest International A/S har indgdet aftale om leasing af kontorudstyr med en samlet leasing forpligtelse
pd 1.045 t.kr. for en 2-3rig periode.

Dynatest Denmark A/S har afgivet virksomhedspant p& nominelt 7.000 t.kr over for pengeinstitut, hvor
mellemvaerendet pr. 31.12.2017 udggr 15.500 t.kr. Virksomhedspantet omfatter andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar, tilgodehavender fra salg samt varebeholdninger, med en samlet bogfgrt veerdi pr. 31.12.2017
pa 31,300 t.kr.

Dynatest Denmark A/S har afgivet betalingsgarantier overfor kunder for et belgb p& 710 t.kr., og har leje-
forpligtelser indtil 2021 p& 178 t.kr.

Dynatest Denmark A/S har indgdet en uopsigelig huslejekontrakt med 53 méaneders uopsigelighed pr.
31.12.2017. Huslejen i denne periode udggr 7.375 t.kr.

Dynatest Consulting Inc. har indgdet en uopsigelig huslejekontrakt indtil 2026 med en lejeforpligtelser pa
23.560 t.kr.

Dynatest Consulting Inc. har givet pant til kreditgivere i fglgende aktiver :

Ejendom, varebeholdninger, tilgodehavender, samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar. Den bogfarte
veerdi af disse aktiver udggr 39.196 t.kr. pr. 31.12.2017.

De danske selskaber indgar i en dansk sambeskatning med Dynatest Finance ApS som administrationssel-
skab. Selskaberne haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for
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de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, roy-
alties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

18. Dattervirk-
somheder
Dynatest Holding
ApS

Dynatest
International A/S
Dynatest North
America Inc.
Dynatest Denmark
A/S

Dynatest UK Ltd.
Dynatest New
Zeeland Ltd.
Dynatest Chile SpA
Dynatest Nederland
B.V.

Dynatest Peru SpA
Dynatest Columbia
SpA

Dynatest Poland
Dynatest South
America Holding
ApS

Internal profit on
fixed assets

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Sgborg, Danmark ApS 100,0 (8.860.962) (21.040.226)
Sgborg, Danmark A/S 96,0 14.500.343 (18.998.990)
Atlanta, USA Inc. 96,0 835.333 (13.230.280)
Sgborg, Danmark A/S 96,0 (36.653.316) (6.985.159)
England Ltd. 96,0 (2.707.158) 161.477
New Zeeland Ltd. 96,0 (902.509) 158.175
Chile SpA 64,0 (3.425.876) 190.184
Holland B.V. 96,0 0 0
Peru SpA 64,0 (2.407.261) (872.486)
Columbia SpA 64,0 (5.790.095) (647.784)
Polen Inc. 96,0 0 (299.634)
Sgborg, Danmark ApS 64,0 7.068.402 (481.598)
96,0 (2.800.306) (12.670)
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017
2017 2016

Note kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger (56.950) (45)
Driftsresultat (56.950) (45)
Andre finansielle indtaegter 2 1.693.610 1.569
Nedskrivning af finansielle aktiver (21.008.670) (48.770)
Resultat fgr skat (19.372.010) (47.246)
Skat af drets resultat 3 (360.000) (115)
Arets resultat 4 (19.732.010) (47.361)
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017

2017 2016
Note kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 12.065
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 13.920.000 21.170
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 0 0
Finansielle anlaegsaktiver 5 13.920.000 33.235
Anlagsaktiver 13.920.000 33.235
Andre tilgodehavender 3.670
Tilgodehavender 3.670
Likvide beholdninger 315 6
Omsaetningsaktiver 3.985 6
Aktiver 13.923.985 33.241
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2017
2017 2016
Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 6 1.100.000 1.100
Overfgrt overskud eller underskud 12.173.249 31.906
Egenkapital 13.273.249 33.006
Geeld til tilknyttede virksomheder 48.691 44
Skyldig selskabsskat 508.000 148
Anden geeld 94.045 43
Kortfristede gaeldsforpligtelser 650.736 235
Geaeldsforpligtelser 650.736 235
Passiver 13.923.985 33.241

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualforpligtelser
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2017
Overfort
Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.100.000 31.905.259 33.005.259
Arets resultat 0 (19.732.010) (19.732.010)
Egenkapital ultimo 1.100.000 12.173.249 13.273.249
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Modervirksomhedens noter

1. Usikkerhed ved indregning og mdling

Ved udarbejdelsen af selskabets arsrapport er det ngdvendigt at der foretages en reekke regnskabsmaessige
vurderinger og sken, der danner grundlag for praesentation, indregning og maling af selskabets aktiviteter
og forpligtelser. De udgvede regnskabsmaessige vurderinger og sk@n vedrgrer seerligt tilstraekkelighedens af
koncernens finansieringsgrundlag, veerdien af indregnede udviklingsomkostninger, og i moderselskabet veer-
dien af selskabets kapitalandele i og udlan til tilknyttede virksomheder.

o Tilstreekkeligggrelsen af koncernens finansiering til at fortsaette aktiviteterne Ledelsesberetningen og note
1 i koncernregnskabet angiver, hvordan koncernens fremtidige aktiviteter forventes at blive finansieret. De
planlagte aktiviteter for 2018 forventer at skabe en positiv EBITDA. Baseret pa dette kombineret med for-
ventede finansieringsmuligheder fra koncernens bankpartnere finder ledelsen, at koncernen har tilstraekke-
lige finansieringsressourcer til at fortsaette sine aktiviteter. Koncernens forretning omfatter naturligvis salg
og aktiviteter, hvor timingen af den faktiske pengestrgm kan vaere svaert at forudsige detaljeret. De planlagte
aktiviteter - herunder fortsat styrkelse af toplinjen og EBITDA i regnskabsaret 2018 i forhold til regnskabsaret
2017 - er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen anser for at vaere rimelige og realistiske, men som na-
turligvis indbefatter en vis usikkerhed. Hvis forudssetningerne ikke realiseres som forventet, kan finansie-
ringsreformerne og dermed likviditeten til finansiering af koncernens aktiviteter pdvirkes negativt, og / eller
tidspunktet for investeringerne kan afholdes

e Anerkendelse og maling af udviklingsomkostninger som vaerdien af udviklingsprojekter afhaenger af sa-
danne projekter, som skal finansieres, faardigggres og kommercialiseres som forventet, jf. note 6 og

e Som fglge af den beskrevne driftsudvikling er veerdien af selskabets kapitalandele i og udlan til Dynatest
Holding ApS nedskrevet til genindvindingsveerdi, idet denne vurderes lavere end oprindelig kostpris. Der
eksisterer ikke et likvidt marked for salg af kapitalandele i Dynatest International A/S (Dynatest Holding
ApS). Dynatest International A/S har samlet set, veeret underskudgivende til og med regnskabsaret 2017,
men forventer en profitabel drift i regnskabsdret 2018. Endvidere pavirkes risikoen relateret til selskabets
fremtidige driftsudvikling og tilstraekkeligheden af selskabets finansieringsgrundlag, af at den implementere-
rede plan for at opna profitabel drift forlsber som forventet.

Disse forhold pavirker muligheden for at beregne en kapitalvaerdi af selskabet, og genindvindingsvaerdien
kapitalandele og udl&n i tilknyttede virksomheder er derfor estimeret til den forholdsmaessige andel af akti-
verne i Dynatest Holding ApS og underliggende selskaber pr. 31. december 2017, som kapitalandelene og
udl@net repraesenterer.

Genindvindingsvaerdien af kapitalandelene og udldnet, der sdledes er baseret pa skgn, som ledelsen anser
for forsvarlige og realistiske, men som i sagens natur er usikre.

2017 2016
kr. t.kr.

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.693.610 1.569
1.693.610 1.569
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3. Skat af arets resultat

Aktuel skat

4. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Arets nedskrivninger
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Dynatest Asia-Pacific Sd. Bhd.
Dynatest Africa Ltd.

6. Virksomhedskapital
Anparter

2017 2016

kr. t.kr.

360.000 115

360.000 115

2017 2016

kr. t.kr.
(19.732.010) (47.361)
(19.732.010) (47.361)

Tilgode-
Kapital- havender

andele i hos Andre veerdi-
tilknyttede tilknyttede papirer og
virk- virk- kapital-
somheder somheder andele
kr. kr. kr.
89.500.001 21.170.160 1.110.000
0 1.693.610 0
89.500.001 22.863.770 1.110.000
(77.435.101) 0 (1.110.000)
(12.064.900) (8.943.770) 0
(89.500.001) (8.943.770) (1.110.000)
0 13.920.000 0

Ejer-

andel

Hjemsted %

Malaysia 49,0

Sydafrika 50,0

Palydende Nominel

vaerdi vaerdi

Antal kr. kr.
1.100 1000 1.100.000
1.100 1.100.000
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7. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber ligeledes for even-
tuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

8. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
SE Blue Equity 1 K/S, Jupitervej 2, 6000 Kolding ejer alle aktier i selskabet og har dermed bestemmende
indflydelse pa dette.

Det oplyses i arsrapporten safremt der er transkationer med nzertstaende parter der ikke er sket p& mar-
kedsvilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Ledelsens vaesentligste regnskabsmaessige vurderinger og skgn

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet er det ngdvendigt at der foretages en raekke regnskabsmaessige
vurderinger og skgn, der danner grundlag for praesentation, indregning og méling af koncernens og moder-
selskabets aktiver og forpligtelser. De udgvede regnskabsmaessige vurderinger og skgn vedrgrer saerligt:

. Tilstraekkeligheden af koncernens finansieringsgrundlag. Note 1 til koncernregnskabet beskriver hvor-
dan koncernens fremtidige aktiviteter forventes finansieret. Tilstraekkeligheden af den forventede fi-
nansiering pavirkes af at den implementerede plan for rentabel drift forlgber som forventet, samt at

eksisterende kreditfaciliteter kan opretholdes og forpligtelser/covernants opfyldes.

. Indregning og maling af vaerdien af feerdiggjorte udviklingsprojekter og udviklingsprojekter under ud-

fgrelse, se note 7

. Maling af faerdigggrelsesgraden for igangveerende arbejder for fremmed regning. Faerdigggrelsesgra-
den er baseret pa en milestone struktur som skgnnes at afspejle den faktiske feerdigggrelsesgrad.

Faerdigggrelsen af projekterne kan forlgbe anderledes end forventet, og

. Veerdien af kapitalandele i og udIdn til tilknyttede virksomheder. Der eksisterer ikke et likvidt marked
for salg af kapitalandele i Dynatest International A/S (Dynatest Holding ApS). Dynatest International
A/S har samlet set, veeret underskudgivende til og med regnskabsaret 2017, men forventer profitabel
drift i regnskabsaret 2018. Den fremtidige driftsudvikling pdvirkes endvidere af tilstraekkeligheden af
selskabets finansieringsgrundlag, af at den implementererede plan for at opnd profitabel drift forlgber
som forventet. Disse forhold pavirker muligheden for at beregne en kapitalveerdi af selskabet, og gen-
indvindingsveerdien er derfor estimeret til den forholdsmaessige andel af aktiverne i Dynatest Holding
ApS og underliggende selskaber pr. 31. december 2017, som kapitalandelene og udlanet repraesente-

rer.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.
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Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

I 2014 erhvervede Dynatest Finance ApS 89% af kapitalandelene i Dynatest Holding ApS. Dynatest Holding
ApS indgdr i koncernregnskabet for Dynatest Finance ApS med virkning fra erhvervelsestidspunktet.

Dynatest Holding ApS har i forbindelse med en styrkelse af kapitalgrundlaget i Dynatest International A/S i
2014 erhvervet 70% af aktierne i dette selskab. Dynatest Finance ApS har ikke uden uforholdsmaessigt store
omkostninger kunnet tilvejebringe ngdvendige oplysninger til at foretage konsolidering af de af Dynatest
Holding ApS ejede datterselskaber (omfattende Dynatest International A/S og underliggende datterselska-
ber) fra det tidspunkt Dynatest Finance ApS erhvervede bestemmende indflydelse i Dynatest Holding ApS.
Sadanne oplysninger er tilvejebragt pr. 31.12.2014, fra hvilket tidspunkt Dynatest International A/S og un-
derliggende dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet.

Dynatest International A/S og underliggende datterselskaber indregnes efter overtagelsesmetoden. Identifi-
cerede aktiver og forpligtelser relateret til overtagelsen er malt til dagsvaerdi pr. 31.12.2014, og positivt
forskelsbelgb mellem kostprisen for de erhvervede kapitalandele og dagsvaerdien af de overtagne aktiver og
forpligtelser er opgjort pr. samme dato.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som seerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbin-
delse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en saerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den
ugunstige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne p@ henholdsvis af-
handelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatop-
gorelsen ndr levering til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangveerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).
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Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opnd regnskabsarets nettoomsaetning.
I produktionsomkostninger indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer, lgn og
gager, leje og leasing samt af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der indgar i
produktionsprocessen. Endvidere indgdr saedvanlige nedskrivninger af lagerbeholdninger i posten.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige hensaettelser til tab pa igangvaerende arbejder for fremmed
regning.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, her-
under lgn og gager til selgere, reklameomkostninger, rejse- og repraesentationsomkostninger mv. samt af-
og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der er knyttet til distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
Ign og gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgo-
dehavender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver, der benyttes i admini-
strationen af virksomheden.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtzegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.
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Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 5 ar, men kan i visse
tilfaelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pageel-
dende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og feaerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegsak-
tiver.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulig-
hed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det p&-
gaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige udvik-
lingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, ndr omkostningerne afholdes.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte kan
henfgres til udviklingsprojekterne.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineaert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udggr
saedvanligvis 3 ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den maksimale
afskrivningsperiode restlgbetiden for de pdgaeldende rettigheder.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og lgnninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Bygninger 31-39 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 3-10 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 10 &r

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmees-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
vaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter I1dnemellemvaerender, der males til kostpris.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn.
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Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Aktiver bestemt for salg

Posten omfatter grunde og bygninger og males til bogfgrt vaerdi pd tidspunktet, hvor aktivet szettes til salg.
Bogfgrt vaerdi er beregnet som kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der
afskrives ikke p& grunde.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pd balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsveerdien males p& baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det en-
kelte igangveerende arbejde. Feaerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug (antal arbejdstimer).

Hvis salgsveerdien af en et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsveerdien til de
medgdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettoveaerdien, opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-
regnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer, tab pa
igangveerende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og méales som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngdven-
dige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over
et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgseld males pa tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller feerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestremsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaagsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-

singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



